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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh 
pengungkapan sustainability report terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
yang terdaftar pada indeks SRI-KEHATI periode 2017-2019. Data yang digunakan 
dalam penelitian ini berupa data sekunder yaitu laporan keberlanjutan/sustainability 
report serta laporan keuangan perusahaan. Data diperoleh dari situs resmi Bursa 
Efek Indonesia dan website masing-masing perusahaan. Variabel dependen dalam 
penelitian ini yaitu nilai perusahaan yang diukur menggunakan Tobin’s Q. Variabel 
independen dalam penelitian ini adalah pengungkapan sustainability report yang 
diindikatorkan menjadi 3 pengungkapan, yaitu pengungkapan kinerja ekonomi, 
pengungkapan kinerja lingkungan dan pengungkapan kinerja sosial. Pengungkapan 
masing-masing kinerja diukur dengan menggunakan rasio antara jumlah item yang 
diungkapkan perusahaan dengan jumlah item yang diharapkan diungkapkan 
menurut GRI G4. Data diolah dengan menggunakan IBM SPSS Statistic 25. 
Analisis memberikan kesimpulan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, pengungkapan kinerja 
lingkungan dan kinerja sosial masing-masing tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 






1.1. Latar Belakang Masalah 
Mencapai keuntungan sebesar-besarnya pada umumnya merupakan tujuan 
utama dari sebuah perusahaan. Hal tersebut mengakibatkan tingkat persaingan 
antara pelaku bisnis semakin ketat. Persaingan yang ketat antara perusahaan satu 
dengan perusahaan lainnya dalam meraih untung sebesar-besarnya dapat memicu 
eksplorasi sumber daya yang semakin tinggi (Latifah dan Luhur, 2017). Perusahaan 
akan melakukan eksploitasi sumber daya alam dan masyarakat secara tak terkendali 
dalam rangka memenuhi permintaan pemilik modal. Menurut Gunawan dan 
Mayangsari (2015), hal ini menjadi pemicu terbesar akan munculnya isu-isu dunia 
mengenai kerusakan alam, perubahan iklim, pemanasan global, krisis sosial, yang 
pada akhirnya akan menjalar pula menjadi krisis ekonomi yang terjadi di seluruh 
dunia.  
Dilansir dari news.unika.ac.id, berdasarkan data dari Wahana Lingkungan 
Hidup (Walhi) ada 302 konflik lingkungan hidup dan Agraria sepanjang 2017. Hal 
tersebut tergambar secara jelas dalam film dokumenter "Sexy Killer" yang tayang 
beberapa waktu lalu. Film tersebut menceritakan perjuangan warga di Kalimantan 
untuk mendapat air bersih setelah ekspansi perusahaan tambang atau perjuangan 
nelayan dan petani di Batang, Jawa Tengah yang aktivitasnya terganggu oleh 





dengan meningkatnya risiko penyakit yang disebabkan akibat polusi udara yang 
dihasilkan oleh PLTU tersebut. 
Adapun peraturan yang mengatur tentang pengelolaan lingkungan yaitu UU 
Nomor 32 Tahun 2009 yang berbunyi: ”Perseroan yang menjalankan kegiatan 
usahanya di bidang dan atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib 
melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan“. Peraturan ini di dukung 
dengan peraturan UU Nomor 40 tahun 2007 Pasal 66 tentang semua tanggung 
jawab sosial dan lingkungan atau Corporate Social Responsibility (CSR) wajib 
dilaporkan oleh perusahaan dalam laporan tahunan. Sayangnya, saat ini kegiatan 
CSR tidak sepenuhnya memberikan kontribusi terhadap pembangunan 
berkelanjutan dan banyak yang lebih mengarah kepada green washing atau sarana 
pemasaran bagi perusahaan. Kurang adanya analisa laporan yang dibuat perusahaan 
untuk mengukur dampak sosial dan lingkungan tersebut, membuat pemerintah tidak 
dapat mengawasi dan mengukur seberapa jauh komitmen program perusahaan 
terhadap keberlangsungan lingkungan alam dan sosial yang terkena dampak dari 
kegiatan operasionalnya. 
Maka dari itu, dalam melaksanakan kegiatan operasionalnya, perusahaan 
harus memberikan pertanggungjawaban sosial dan memperhatikan lingkungan 
yang ada di sekitar perusahaan. Perusahaan memberikan pertanggungjawabannya 
dengan mengembangkan konsep 3P yang diperkenalkan oleh Elkington (1997), 
yaitu People, Planet and Profit atau disebut dengan konsep Triple Bottom-Line. 
Konsep tersebut merupakan cerminan dari istilah yang dikenal berbagai perusahaan 





aspek, people – sosial; planet – lingkungan; dan profit – ekonomi. Sustainability 
juga memiliki makna tersendiri bagi perusahaan, yaitu kemampuan perusahaan 
untuk bertahan hidup selama mungkin atau disebut dengan Long-Life Company. 
Dari konsep 3P dari Elkington yang dikemukakan diatas, dapat disimpulkan 
bahwa perusahaan berusaha menjawab tuntutan masyarakat dengan membuat suatu 
laporan keberlanjutan (sustainability report). Sustainability report adalah praktek 
pengukuran, pengungkapan, dan upaya akuntabilitas dari kinerja organisasi dalam 
mencapai tujuan pembangunan berkelanjutan kepada para pemangku kepentingan 
baik internal maupun eksternal (GRI, 2013). Sustainability report berisi tentang 
informasi kinerja perusahaan dalam bidang ekonomi, sosial dan lingkungan. Selain 
itu, sustainability report merupakan moral agent bagi perusahaan dengan 
melakukan “aktivitas” serta “interaksi” dengan masyarakat, sehingga mempunyai 
tanggung jawab terhadap lingkungannya. Tanggung jawab moral mengharuskan 
perusahaan untuk mempertimbangkan kepentingan pihak lain yang berhubungan 
dengan aktivitas perusahaan (Astuti dan Juwenah, 2017). 
Sustainability report di Indonesia mulai menjadi perhatian dikarenakan 
tuntutan informasi sosial dan lingkungan perusahaan oleh stakeholders. 
Berdasarkan data dari Global Reporting Initiative (GRI), pertumbuhan organisasi 
yang mengungkapkan sustainability report di Indonesia terus mengalami 
peningkatan. Semula pada tahun 2005, hanya terdapat 1 (satu) organisasi yang 
mengungkapkan sustainability report yang meningkat dari tahun ketahun hingga 
mencapai sekitar 63 organisasi pada tahun 2015. Walaupun kebijakan 





pertumbuhan pengungkapan sustainability report ini menunjukkan adanya 
kepedulian para pelaku usaha terhadap bidang ekonomi, lingkungan, maupun sosial 
(Sari et.al., 2017). 
Menurut Weber et al. (2008), perusahaan yang mengungkapkan 
sustainability report ingin menunjukkan komitmen perusahaan terhadap isu-isu 
sosial dan lingkungan kepada stakeholder serta menunjukkan transparansi dan 
mendapatkan umpan balik pada kinerja perusahaan dalam menanggapi tuntutan 
informasi dari stakeholder. Dengan adanya sustainability report ini akan 
mengurangi asymmetry information yang terjadi antara manajer dan investor serta 
dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan, sehingga dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  
Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap perusahaan dan 
merupakan salah satu faktor yang menjadi pertimbangan investor di dalam 
pengambilan keputusan investasi. Pada perusahaan go public, nilai perusahaan 
tercermin melalui harga pasar saham perusahaan. Untuk itu, nilai perusahaan yang 
merupakan cerminan harga saham perusahaan harus berada pada harga yang 
menguntungkan dan mencerminkan keadaan perusahaan yang baik. Nilai 
perusahaan kerap kali dijadikan sebagai gambaran mengenai keadaan perusahaan 
dan diharapkan dengan meningkat atau tingginya nilai perusahaan mampu menarik 
investor untuk menginvestasikan modalnya. Investor tentunya juga akan memilih 
perusahaan yang tidak hanya berorientasi keuntungan saja tetapi perusahaan yang 





berkelanjutan. Dengan adanya tanggungjawab ekonomi, sosial dan lingkungan oleh 
perusahaan, perusahaan berperan dalam penerapan good corporate governance. 
Penelitian dengan menggunakan variabel pengungkapan sustainability 
report terhadap nilai perusahaan pernah dilakukan oleh beberapa peneliti terdahulu. 
Penilitian yang dilakukan oleh Sari et al. (2017) menunjukkan bahwa 
pengungkapan kinerja ekonomi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
sedangkan pengungkapan kinerja lingkungan dan kinerja sosial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh Astuti dan 
Juwenah (2017) menunjukkan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan pengungkapan kinerja 
lingkungan dan kinerja sosial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan.  
Penelitian yang dilakukan oleh Roza (2019) menunjukkan bahwa 
pengungkapan kinerja ekonomi dan kinerja sosial berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Pratama et al. (2019) 
menunjukkan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sedangkan pengungkapan kinerja lingkungan dan kinerja 
sosial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang 
dilakukan oleh Septiawan (2018) menunjukkan bahwa pengungkapan kinerja 
ekonomi berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan 
pengungkapan kinerja lingkungan dan kinerja sosial berpengaruh positif signifikan 





Peran penting dari pengungkapan sustainability report serta hasil dari 
penelitian terdahulu yang saling bertolak belakang dan tidak konsisten, mendorong 
peneliti untuk meneliti kembali pengaruh pengungkapan sustainability report 
terhadap nilai perusahaan. Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
perusahaan yang terdaftar dalam Indeks saham Sustainable and Responsible 
Investment (SRI)-KEHATI pada tahun 2017-2019. 
1.2.   Rumusan Masalah 
Berdasarkan pemaparan pada latar belakang penelitian, maka permasalahan 
penelitian akan dirumuskan sebagai berikut: 
1. Apakah pengungkapan kinerja ekonomi berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan? 
2. Apakah pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan? 
3. Apakah pengungkapan kinerja sosial berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan? 
1.3.   Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah memberikan bukti empiris 
mengenai pengaruh pengungkapan sustainability report terhadap nilai perusahaan. 
1.4.  Manfaat Penelitian 
Manfaat dari penelitian ini dapat diuraikan sebagai berikut:  
1. Bagi mahasiswa, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 
serta pemahaman yang bermanfaat mengenai pengungkapan 





2. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 
yang bermanfaat dalam investor mengambil keputusan investasi. 
3. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 
mengenai pentingnya melaksanaakan kegiatan tanggungjawab 
ekonomi, sosial, serta memperhatikan lingkungan untuk meningkatkan 
nilai perusahaan. 
4. Bagi masyarakat, penelitian ini diharapkan dapat memberikan 
kontribusi pemikiran untuk lebih memperhatikan kegiatan operasional 










PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT DAN NILAI 
PERUSAHAAN 
 
2.1.  Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder) 
 Teori pemangku kepentingan (stakeholder) pada dasarnya adalah sebuah 
teori yang menggambarkan kepada pihak mana saja perusahaan bertanggungjawab 
(Freeman, 2001). Teori stakeholder mengatakan bahwa perusahaan bukanlah 
entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri, namun harus 
memberikan manfaat bagi stakeholder. Perusahaan harus berusaha menjaga 
hubungan dengan stakeholder-nya, terutama stakeholder yang mempunyai power 
terhadap ketersediaan sumber daya yang digunakan untuk aktivitas operasional 
perusahaan, seperti tenaga kerja, konsumen dan pemilik saham (Ghozali dan 
Chariri, 2007). Oleh karena itu, keberlangsungan hidup organisasi bergantung pada 
dukungan para pemangku kepentingan.  
Salah satu strategi dalam menjaga hubungan dengan para pemangku 
kepentingan perusahaan adalah dengan adalah mengungkapkan sustainability 
report yang meliputi aspek ekonomi, sosial dan lingkungan. Dengan 
mengungkapkan laporan ini menandakan bahwa perusahaan melakukan langkah 
yang nyata untuk meningkatkan hubungannya dengan para stakeholders dengan 
memberikan data yang transparan mengenai semua dampak dari apa yang 





Pengungkapan sustainability report pada laporan keuangan tahunan juga dilakukan 
untuk memenuhi kebutuhan informasi yang diperlukan para stakeholder dalam 
penilaian perusahaan dan peningkatan kepercayaan pada suatu perusahaan. 
2.2.  Teori Legitimasi 
 Legitimasi merupakan suatu pengakuan mengenai legal dan tidaknya 
sesuatu. Teori legitimasi menegaskan bahwa perusahaan dituntut untuk melakukan 
upaya-upaya untuk memastikan bahwa perusahaan telah beroperasi dalam bingkai 
dan norma yang ada dalam masyarakat atau lingkungan tempat perusahaan berada, 
dimana perusahaan berusaha untuk memastikan bahwa aktivitasnya diterima oleh 
pihak luar sebagai suatu yang “sah” dan diterima oleh pihak luar perusahaan 
(Deegan, 2004). Definisi teori yang diungkapkan Gray et al. (1995), bahwa 
legitimasi merupakan sistem pengelolaan perusahaan yang berorientasi pada 
keberpihakan terhadap masyarakat (society), pemerintah individu dan kelompok 
masyarakat. Teori legitimasi secara eksplisit mengakui bahwa bisnis dibatasi oleh 
kontrak sosial yang menyebutkan bahwa perusahaan sepakat untuk menunjukkan 
berbagai aktivitas sosial perusahaan agar perusahaan memperoleh penerimaan 
masyarakat akan tujuan perusahaan yang pada akhirnya akan menjamin 
kelangsungan hidup perusahaan (Reverte, 2009). 
 Legitimasi mempunyai tujuan untuk menyamakan asumsi dan presepsi 
bahwa semua kegiatan yang dilakukan perusahaan merupakan suatu hal yang 
pantas dan sesuai dengan norma-norma yang secara umum berlaku di dalam 





lingkungan perusahaan yang dituangkan dalam sustainability report dapat 
digunakan oleh perusahaan untuk membuktikan bahwa perusahaan telah 
menjalankan tanggungjawab sosial dan lingkungan sesuai dengan aturan yang 
berlaku. Hal ini sebagai upaya agar keberadaan organisasi dapat diterima oleh 
masyarakat. 
2.3.  Laporan Keberlanjutan (Sustainability Report)  
Menurut Elkington (1997), sustainability report didefinisikan sebagai 
laporan yang tidak hanya memuat informasi kinerja keuangan tetapi juga informasi 
non keuangan yang terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang 
memungkinkan perusahaan bisa bertumbuh secara berkesinambungan (sustainable 
performance). Konsep sustainability report diambil dari konsep Triple Bottom Line 
yang merupakan kelanjutan dari konsep pembangunan berkelanjutan (sustainable 
development) yang secara eksplisit telah mengaitkan antara dimensi tujuan dan 
tanggungjawab, baik shareholder maupun stakeholder (Elkington, 1997) 
Sustainability report diharapkan menjadi alat komunikasi atau bukti untuk 
pemangku kepentingan untuk mengetahui apa saja yang dilakukan oleh suatu 
perusahaan yang berhubungan dengan perbaikan kinerja lingkungan maupun 
sosialnya. 
Global Reporting Initiative (GRI) sebagai lembaga pemberi pedoman 
pengungkapan sustainability report, mendefinisikan sustainability report sebagai 
laporan yang diterbitkan oleh perusahaan atau organisasi tentang dampak ekonomi, 





keberlanjutan juga menyajikan nilai-nilai dan model tata kelola perusahaan, dan 
menunjukkan hubungan antara strategi dan komitmennya terhadap ekonomi global 
yang berkelanjutan. 
2.3.1.  Manfaat Sustainability Report 
 Menurut GRI, siklus sustainability report yang mencakup program 
pengumpulan, komunikasi, dan respon data secara berkala akan menguntungkan 
semua organisasi, baik secara internal maupun eksternal. 
Manfaat internal untuk perusahaan dan organisasi dapat meliputi: 
1. Meningkatkan pemahaman tentang risiko dan peluang. 
2. Menekankan hubungan antara kinerja keuangan dan non-keuangan. 
3. Mempengaruhi strategi dan kebijakan manajemen jangka panjang, dan 
rencana bisnis. 
4. Memperlancar proses, mengurangi biaya dan meningkatkan efisiensi. 
5. Sebagai benchmark dan penilaian kinerja keberlanjutan sehubungan 
dengan hukum, norma, kode, standar kinerja, dan inisiatif sukarela. 
6. Menghindari keterlibatan dalam kegagalan lingkungan, sosial dan tata 
kelola yang dipublikasikan. 
7. Membandingkan kinerja secara internal, dan antara organisasi dan 
sektor. 
Manfaat eksternal dari sustainability report dapat meliputi: 
1. Mengurangi atau membalikkan dampak negatif terhadap lingkungan, 





2. Meningkatkan reputasi dan loyalitas merek. 
3. Memungkinkan pemangku kepentingan eksternal untuk memahami 
nilai sebenarnya organisasi, dan aset berwujud dan tidak berwujud. 
4. Menunjukkan bagaimana organisasi mempengaruhi, dan dipengaruhi 
oleh harapan tentang pembangunan berkelanjutan.  
2.3.2. Prinsip Sustainability Report 
  Sustainability report disusun berdasarkan prinsip-prinsip yang telah 
ditetapkan oleh GRI. Prinsip pelaporan berperan penting untuk mencapai 
transparansi pelaporan keberlanjutan dan oleh karenanya harus diterapkan oleh 
semua organisasi ketika menyusun laporan keberlanjutan. Panduan Penerapan 
menjelaskan proses wajib yang harus diikuti oleh sebuah organisasi dalam 
pengambilan keputusan agar sesuai dengan prinsip-prinsip pelaporan. Prinsip-
prinsip tersebut dibagi menjadi dua kelompok yaitu prinsip-prinsip untuk 
menentukan konten laporan dan prinsip-prinsip untuk menentukan kualitas 
laporan.  
Prinsip-prinsip untuk menentukan konten laporan menjelaskan proses yang 
harus diterapkan untuk mengidentifikasi apa konten laporan yang harus dibahas 
dengan mempertimbangkan aktivitas, dampak, dan harapan serta kepentingan 
yang substantif dari para pemangku kepentingannya. Prinsip-prinsip untuk 
menentukan kualitas laporan memberikan arahan berupa pilihan-pilihan untuk 
memastikan kualitas informasi dalam laporan keberlanjutan, termasuk 
penyajiannya yang tepat. Kualitas informasi adalah hal yang penting untuk 





yang masuk akal, serta mengambil tindakan yang tepat. Setiap prinsip terdiri dari 
definisi, penjelasan mengenai cara menerapkan prinsip dan pengujian. Pengujian 
dimaksudkan sebagai alat untuk mendiagnosis diri, bukan sebagai pengungkapan 
khusus untuk dilaporkan. 
 Prinsip-prinsip untuk menentukan konten sustainability report adalah 
sebagai berikut: 
1. Pelibatan Pemangku Kepentingan 
Organisasi harus mengidentifikasi para pemangku kepentingannya, dan 
menjelaskan bagaimana organisasi telah menanggapi harapan dan 
kepentingan wajar dari mereka. 
2. Konteks Keberlanjutan 
Laporan harus menyajikan kinerja organisasi dalam konteks keberlanjutan 
yang lebih luas. 
3. Materialitas 
Laporan harus mencakup aspek yang mencerminkan dampak ekonomi, 
lingkungan, dan sosial yang signifikan dari organisasi atau secara 
substantial memengaruhi asesmen dan keputusan pemangku kepentingan. 
4. Kelengkapan 
Laporan harus berisi cakupan aspek material dan boundary, cukup untuk 
mencerminkan dampak ekonomi, lingkungan, dan sosial yang signifikan, 
serta untuk memungkinkan pemangku kepentingan dapat menilai kinerja 





Prinsip-prinsip untuk menentukan kualitas sustainability report adalah 
sebagai berikut: 
1. Keseimbangan 
Laporan harus mencerminkan aspek-aspek positif dan negatif dari 
kinerja organisasi untuk memungkinkan dilakukannya asesmen yang 
beralasan atas kinerja organisasi secara keseluruhan. 
2. Komparabilitas 
Organisasi harus memilih, mengumpulkan, dan melaporkan informasi 
secara konsisten. Informasi yang dilaporkan harus disajikan dengan cara 
yang memungkinkan para pemangku kepentingan menganalisis 
perubahan kinerja organisasi dari waktu ke waktu, dan yang dapat 
mendukung analisis relatif terhadap organisasi lain. 
3. Akurasi 
Informasi yang dilaporkan harus cukup akurat dan terperinci bagi para 
pemangku kepentingan untuk dapat menilai kinerja organisasi. 
4. Ketepatan Waktu 
Organisasi harus membuat laporan dengan jadwal yang teratur sehingga 
informasi tersedia tepat waktu bagi para pemangku kepentingan untuk 
membuat keputusan yang tepat. 
5. Kejelasan 
Organisasi harus membuat informasi tersedia dengan cara yang dapat 







Organisasi harus mengumpulkan, mencatat, menyusun, menganalisis, 
dan mengungkapkan informasi serta proses yang digunakan untuk 
menyiapkan laporan agar dapat diuji, dan hal itu akan menentukan 
kualitas serta materialitas informasi. 
2.3.3.  Pengungkapan Sustainability Report 
 Bagian ini menetapkan isi dasar yang harus muncul dalam sebuah laporan 
keberlanjutan. Isi dasar tersebut mengacu pada standar pengungkapan dan harus 
dimasukkan dalam sustainability report berdasarkan standar GRI-G4 (2013). 
Standar pengungkapan yang harus dimasukkan dalam laporan keberlanjutan:  
1. Pengungkapan Standar umum  
Pengungkapan standar umum berlaku untuk semua organisasi yang 
menyiapkan laporan keberlanjutan. 
2. Pengungkapan Standar khusus  
Pengungkapan standar dan penjelasan mengenai cara menyiapkan informasi 
yang akan diungkapkan, dan cara menginterpretasikan berbagai konsep dalam 
pedoman disajikan dalam kinerja ekonomi, kinerja lingkungan dan kinerja 
sosial.  
Pengungkapan sustainability report di Indonesia dan beberapa negara lain 
masih bersifat voluntary, artinya tidak ada aturan yang mewajibkan seperti halnya 
pada penerbitan financial reporting (Utama, 2006). Namun demikian, ada 





report sebagai laporan tanggung jawab sosial, ekonomi dan lingkungan yang 
disajikan secara terpisah dari annual report. 
Menurut GRI, pedoman pengungkapan sustainability report terdiri atas dua 
ikhtisar pengungkapan yaitu standar umum dan standar khusus. Standar khusus 
mengatur mengenai pengungkapan yang dapat dilaporan perusahaan yang dibagi 
ke dalam 3 kategori. Kategori tersebut meliputi kategori ekonomi, kategori 
lingkungan dan kategori sosial. Kategori yang ada di dalam GRI-G4 memiliki 91 
indikator yang dapat digunakan sebagai penilaian pelaporan keberlanjutan. 
Pengukuran dilakukan dengan menggunakan content analysis yaitu sebuah 
metode pengkodifikasian sebuah teks atau isi dari sebagian tulisan ke dalam 
berbagai kelompok atau kategori berdasarkan kriteria tertentu. Setiap item 
sustainability report yang diungkapkan akan diberi nilai 1, dan nilai 0 jika tidak 
diungkapkan. Indikator-indikator kinerja dalam GRI-G4 terdiri dari 9 indikator 
ekonomi, 34 indikator lingkungan dan 48 indikator sosial.  
Dari penjelasan diatas sustainability reporting menurut GRI-G4 Guidelines 
terdiri dari 3 aspek kinerja yaitu:  
a. Ekonomi  
Aspek kinerja ekonomi berkaitan dengan semua dampak yang diakibatkan oleh 
kegiatan operasional perusahaan terhadap keadaan ekonomi dari pemangku 
kepentingan (stakeholder) dan terhadap sistem ekonomi di tingkat rendah 





kinerja ekonomi ini ada 4 yaitu kinerja ekonomi, keberadaan pasar, dampak 
ekonomi tidak langsung dan praktek pengadaan.  
b. Sosial  
Aspek sosial berkaitan dan membahas mengenai dampak yang dimiliki 
organisasi terhadap sistem sosial dimana organisasi beroperasi. Kategori aspek 
sosial berisi sub-kategori:  
1) Praktik ketenagakerjaan dan kenyamanan bekerja  
Indikator praktik ketenagakerjaan dan kenyamanan kerja meliputi lapangan 
pekerjaan kondisi pekerja (jumlah komposisi gender pekerja purna waktu 
dan paruh waktu), relasi buruh dengan manajemen, kesehatan kerja dan 
keselamatan, pendidikan, pelatihan, pengembangan karyawan, serta 
peluang dan kebergaman. 
2) Hak asasi manusia  
Indikator dalam kinerja hak asasi manusia memastikan bahwa organisasi 
harus selalu memperhatikan kepentiangan pemegang saham dan pemangku 
kepentingan lainnya dengan mengamati asas kesetaraan yang meliputi 
praktik investasi dan pengadaan, penerapan prinsip nondiskriminasi, praktik 
manajemen, kebebasan mengikuti perkumpulan, tenaga kerja anak, praktik 
pendisiplinan, pemaksaan untuk bekerja, praktik pengamanan serta hak-hak 







3) Masyarakat  
Indikator kinerja pada masyarakat memperdulikan terkait dampak 
organisasi terhadap masyarakat dimana mereka beroperasi, serta reaksi 
intitusi sosial berkaitan dengan kepedulian dan pengelolaan isu-isu 
komunitas, korupsi, kebijakan publik serta perilaku anti kompetitif (anti-
trust dan monopoli). 
4) Tanggung jawab atas produk  
Indikator yang mencakup kinerja tanggung jawab atas produk seperti, 
kesehatan keselamatan dari pengguna produk dan pelangan pada umumnya, 
produk dan jasa, customer privacy serta komunikasi untuk pemasaran.  
c. Lingkungan  
Aspek Lingkungan berkaitan dengan dampak yang diakibatkan oleh kegiatan 
operasional perusahaan pada seluruh aspek alam yang hidup maupun tidak 
hidup yang ada dibumi, termasuk dengan tanah, udara, air, dan ekosistem. 
Kategori dalam aspek kinerja lingkungan meliputi dampak yang terkait dengan 
input, seperti energi dan air. Serta output, seperti emisi, efulen dan limbah, 
termasuk juga keanekaragaman hayati, transportasi dan dampak berkaitan 









2.4.  Nilai Perusahaan 
 Nilai perusahaan dalam penelitian ini didefinisikan sebagai nilai pasar, 
karena nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 
maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat (Samuel, 2000). Pengertian 
nilai perusahaan menurut Sartono (2001) menyatakan bahwa nilai perusahaan 
adalah nilai jual sebuah perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi. 
Nilai perusahaan dapat dilihat dari kinerja perusahaan, hal ini dapat dinilai dari segi 
analisis laporan keuangan berupa rasio keuangan dan dari segi perubahan harga 
saham. Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan yang akan 
berakibat peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham 
(Wahidahwati, 2002). 
 Harga saham menjadi tolak ukur dan merupakan hal yang penting untuk 
diperhatikan karena naik dan turunnya dapat menjadi cermin untuk menentukan 
kondisi kemakmuran perusahaan saat itu. Harga saham yang naik maka perusahaan 
dapat dikatakan mencapai nilai maksimal atau kemakmuran bagi pemegang 
sahamnnya dan begitu pula sebaliknya. Harga saham yang terus meningkat juga 
menjadi daya tarik invetor untuk menanamkan modalnya pada perusahan dengan 
harapan investor memperoleh tingkat keuntungan (return) yang juga tinggi. 
 Dalam penelitian nilai perusahaan diukur dengan menggunakan rumus 
Tobin’s Q. Rasio ini dikembangkan oleh Profesor James Tobin pada tahun 1967, 
dengna menggunakan konsep menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini 





mendefinisikan Q sebagai nilai pasar perusahaan di bagi biaya penggantian modal. 
Jika Q tinggi (diatas 1) berarti nilai pasar perusahaan relatif tinggi dari biaya 
penggantian modal. Perusahaan dapat mengeluarkan ekuitas dan mendapatkan 
harga relatif tinggi dari biaya pabrik dan perlengkapan yang perusahaan beli. 
Sehingga pengeluaran investasi akan mengingkat karena perusahaan mampu 
membeli lebih banyak barang investasi baru dengan hanya mengeluarkan sedikit 
ekuitasnya, dan sebaliknya jika Q rendah (dibawah 1) maka investasi dalam aktiva 
tidak akan menarik bagi investor. Rasio Tobin’s Q dinilai bisa memberikan 
informasi yang paling baik karena memasukkan semua unsur hutang dan modal 
saham perusahaan, tidak hanya saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas 
perusahaan yang dimasukkan, namun seluruh aset perusahaan (Sukamulja, 2004). 
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2.6.  Pengembangan Hipotesis 
2.6.1. Pengaruh Pengungkapan Kinerja Ekonomi Terhadap Nilai 
Perusahaan  
 Dalam melakukan investasi, para investor selalu berkaitan dengan dua hal, 
pertama adalah mengharapkan keuntungan, dan yang kedua adalah bersiap 
menghadapi semua risiko yang menyertainya. Oleh karena itu, investor 
membutuhkan transparansi informasi mengenai kinerja ekonomi perusahaan.  
Menurut Cahyandito (2009), pengungkapan kinerja ekonomi dalam sustainability 
report akan meningkatkan kepercayaan stakeholder dan investor yang akan 
meningkatkan citra perusahaan dan kinerja keuangan perusahaan dalam hal ini 
profitabilitas. Meningkatnya kinerja ekonomi, akan meningkatkan harga saham 
dalam pasar bursa. Dengan meningkatnya harga saham, hal tersebut tentunya juga 





menanamkan sahamnya pada perusahaan yang memiliki kinerja ekonomi yang 
baik.  
  Pada penelitian yang dilakukan Sari et al. (2017) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja ekonomi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian Astuti dan Juwenah (2017) juga menunjukkan hasil pengungkapan 
kinerja ekonomi berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Sedangkan penilitian Pratama et al. (2019) menunjukkan hasil pengungkapan 
kinerja ekonomi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan penjelasan di atas maka dirumuskan hipotesis: 
H1 : Pengungkapan Kinerja Ekonomi berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
2.6.2.  Pengaruh Pengungkapan Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai 
Perusahaan 
 Di era globalisasi, perusahaan dituntut untuk melakukan pengungkapan 
terhadap kinerja lingkungan dimana perusahaan didirikan. Kinerja lingkungan ini 
menunjukkan sejauh mana perusahaan memberikan kepeduliannya kepada 
lingkungan sesuai dengan norma dan nilai yang berlaku di lingkungan dimana 
perusahaan berdiri. Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang baik 
tentunya akan meningkatkan kepercayaan investor untuk menginvestasikan 
dananya pada perusahaan. Hal tersebut akan mempengaruhi harga saham 
perusahaan, dimana harga saham akan meningkat/naik. Semakin baik kinerja 





investor karena investor percaya akan kelangsungan hidup perusahaan (Astuti dan 
Juwenah, 2017). Selain dampak kepada investor, perusahaan juga memperoleh 
pandangan baik dari masyarakat dan tidak merugikan masyarakat sekitar dengan 
mencemari lingkungan sekitar operasional perusahaan. 
Pada penelitian yang dilakukan Septiawan (2018) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan penelitian Astuti dan Juwenah (2017) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja lingkungan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka dirumuskan hipotesis: 
H2 : Pengungkapan Kinerja Lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
2.6.3.  Pengaruh Pengungkapan Kinerja Sosial Terhadap Nilai Perusahaan 
Dimensi sosial dalam sustainability report menyangkut dampak organisasi 
terhadap masyarakat dimana mereka beroperasi, dan menjelaskan risiko dari 
interaksi dengan institusi sosial lainnya yang mereka kelola. Kepedulian 
perusahaan dalam mengantisipasi isu-isu terkait masyarakat seperti komunitas, 
korupsi, kebijakan publik, anti kompetitif seperti anti trust dan monopoli. 
Pengungkapan sustainability report dimensi kinerja sosial akan berdampak pada 
persepsi stakeholder tentang perlakuan perusahaan terhadap sumber daya manusia 
di sekitarnya (Simbolon dan Sueb, 2016). 
 Dengan melaksanakan dan melaporkan tanggung jawab sosial terhadap para 





perusahaan tetapi dapat meningkatkan kesejahteraan dan loyalitas karyawan, 
menurunkan tingkat perputaran karyawan sehingga dapat berujung pada 
meningkatnya produktivitas perusahaan (Emst dan Young, 2013). Kinerja social 
perusahaan yang baik diharapkan makin mampu mempengaruhi minat para 
investor untuk berinvestasi pada perusahaan, yang kemudian mengakibatkan 
harga saham meningkat karena banyaknya permintaan dari investor dan hal 
tersebut juga akan meningkatkan nilai perusahaan. Pengungkapan kinerja sosial 
pada perusahaan mampu meningkatkan citra perusahaan dan pada akhirnya 
membantu perusahaan untuk mencapai tujuan utama yaitu peningkatan nilai 
perusahaan.   
Pada penelitian yang dilakukan Septiawan (2018) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja sosial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan penelitian Sari et al. (2017) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja sosial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan penjelasan di atas maka dirumuskan hipotesis: 
H3 : Pengungkapan Kinerja Sosial berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
2.7.  Kerangka Pemikiran 
 Variabel independen dalam penelitian ini adalah pengungkapan 
Sustainability Report, yang diindikatorkan dengan 3 pengungkapan kinerja, yaitu 





Pengungkapan Kinerja Sosial. Sedangkan variabel dependennya adalah nilai 


























KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1. Kesimpulan 
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengungkapan 
sustainability report terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian yang 
dilakukan, maka dapat disimpulkan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, pengungkapan kinerja 
lingkungan dan kinerja sosial masing-masing tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
5.2. Keterbatasan 
 Keterbatasan dalam penelitian ini, yaitu perusahaan yang digunakan sebagai 
sampel hanya perusahaan yang terdaftar pada indeks saham SRI-KEHATI dengan 
tiga tahun pengamatan yaitu 2017-2019, sehingga sampel berjumlah sedikit dan 
tidak ada spesialisasi industri.  
5.3. Saran 
Berdasarkan hasil analisis, kesimpulan, dan keterbatasan dalam penelitian 
ini, terdapat saran-saran yang dapat dibe rikan agar mendapatkan hasil penelitian 
yang lebih baik, yaitu:  
1. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan pedoman GRI versi terbaru 
untuk mengukur variabel sustainability report. Hal ini dikarenakan 





2. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sampel lain yang luas serta 
menambah periode tahun penelitian untuk memperkuat hasil penelitian 
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NAMA PERUSAHAAN  
Tanggal Publikasi Laporan 
Keuangan 
2017 2018 2019 
AALI Astra Argo Lestari Tbk. 5/3/2018 5/3/2019 7/28/2020 
ADHI  Adhi Karya Tbk. 5/3/2018 5/8/2019 7/28/2020 
ASII Astra International Tbk. 5/3/2018 4/4/2019 7/28/2020 
BBCA Bank Central Asia Tbk. 5/3/2018 3/1/2019 7/28/2020 
BBNI Bank Negara Indonesia Tbk. 5/3/2018 5/17/2019 7/28/2020 
BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk. 5/3/2018 5/2/2019 7/28/2020 
BDMN 
Bank Danamon Indonesia 
Tbk. 
5/3/2018 3/5/2019 7/28/2020 
BMRI Bank Mandiri Indonesia Tbk. 5/3/2018 4/25/2019 7/28/2020 
BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 5/21/2018 4/30/2019 7/28/2020 
EXCL XL Axiata Tbk.  5/3/2018 4/1/2019 7/28/2020 
JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 5/3/2018 3/12/2019 7/28/2020 
JSMR Jasa Marga Tbk. 5/3/2018 4/12/2019 7/28/2020 
KLBF Kalbe Farma Tbk. 5/3/2018 4/29/2019 7/28/2020 
LSIP 
PP London Sumatra Indonesia 
Tbk. 
5/3/2018 4/30/2019 7/28/2020 
PJAA 
Pembangunan Jaya Ancol 
Tbk. 
5/18/2018 6/17/2019 7/28/2020 
SMGR Semen Indonesia Tbk. 5/3/2018 5/20/2019 7/28/2020 
TINS Timah Tbk. 5/3/2018 4/4/2019 7/28/2020 
UNTR United Tractors Tbk. 5/3/2018 3/25/2019 7/28/2020 
UNVR Unilever Indonesia Tbk. 5/3/2018 4/23/2019 7/28/2020 
WIKA Wijaya Karya Tbk 5/3/2018 4/8/2019 7/28/2020 
WSKT Waskita Karya Tbk. 5/3/2018 3/1/2019 7/28/2020 


















EKONOMI LINGKUNGAN SOSIAL 
NILAI 
PERUSAHAAN 
ADHI 0.222222222 0.029411765 0.0625 0.853005503 
ASII 0.333333333 0.264705882 0.125 0.882187152 
BBCA 0.666666667 0.147058824 0.208333333 1.537295094 
BBNI 0.222222222 0.352941176 0.104166667 1.119523616 
BBRI 0.222222222 0.352941176 0.125 1.24595772 
BMRI 0.222222222 0.205882353 0.0625 1.188646174 
JSMR 0.666666667 0.117647059 0.104166667 1.354724918 
LSIP 0.111111111 0.352941176 0.3125 1.147982438 
PJAA 0.222222222 0.147058824 0.083333333 1.032431494 
SMGR 0.666666667 0.176470588 0.0625 1.584406052 
TINS 0.777777778 0.411764706 0.5 0.977393874 
UNTR 0.666666667 0.058823529 0.229166667 2.027312286 
WIKA 0.333333333 0.029411765 0.125 0.9840556 
WSKT 0.555555556 0.088235294 0.208333333 1.073992017 



















EKONOMI LINGKUNGAN SOSIAL 
NILAI 
PERUSAHAAN 
AALI 0.111111111 0.323529412 0.333333333 0.650570167 
ADHI 0.222222222 0.029411765 0.020833333 0.809587874 
ASII 0.333333333 0.264705882 0.125 0.836257107 
BBCA 0.777777778 0.088235294 0.166666667 1.585443698 
BBNI 0.111111111 0.352941176 0.125 1.06664828 
BBRI 0.666666667 0.147058824 0.291666667 1.201755426 
BMRI 0.111111111 0.352941176 0.208333333 1.138222417 
EXCL 0.444444444 0.147058824 0.25 1.048931885 
JPFA 0.777777778 0.323529412 0.333333333 1.650967711 
JSMR 0.444444444 0.088235294 0.291666667 1.39600459 
PJAA 0.444444444 0.382352941 0.208333333 0.974863317 
SMGR 0.777777778 0.205882353 0.083333333 1.700954631 
TINS 0.777777778 0.352941176 0.458333333 1.965487878 
UNTR 0.222222222 0.235294118 0.145833333 1.38672277 
WIKA 0.666666667 0.058823529 0.333333333 1.038487255 
WSKT 0.666666667 0.088235294 0.333333333 0.951098922 





EKONOMI LINGKUNGAN SOSIAL 
NILAI 
PERUSAHAAN 
AALI 0.111111111 0.323529412 0.333333333 0.784458103 
ADHI 0.444444444 0.058823529 0.1875 0.781209492 
ASII 0.333333333 0.264705882 0.125 0.731178092 
BBCA 0.777777778 0.029411765 0.270833333 1.698277969 
BBNI 0.222222222 0.352941176 0.083333333 1.024491955 
BBRI 0.555555556 0.147058824 0.1875 1.231874545 
BDMN 0.333333333 0.235294118 0.125 0.962810041 
BMRI 0.444444444 0.205882353 0.291666667 1.117875242 
JPFA 0.777777778 0.264705882 0.270833333 1.260168128 
JSMR 0.666666667 0.411764706 0.354166667 1.144196263 
SMGR 0.666666667 0.264705882 0.1875 1.479215031 
TINS 0.777777778 0.5 0.458333333 1.043513555 
UNTR 0.222222222 0.235294118 0.145833333 1.17169909 
WSKT 0.666666667 0.088235294 0.333333333 0.926900996 






HASIL OLAH DATA 
 










Hasil Uji Normalitas Setelah Trimming 
 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .25236224 
Most Extreme Differences Absolute .110 
Positive .110 
Negative -.066 
Test Statistic .110 











Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 4.02420659 
Most Extreme Differences Absolute .316 
Positive .316 
Negative -.207 
Test Statistic .316 





Hasil Uji Multikolinearitas 






t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .110 .066  1.652 .106 
EKONOMI .043 .112 .067 .386 .701 
LINGKUNGAN -.033 .195 -.027 -.167 .868 
SOSIAL .349 .226 .278 1.545 .130 
a. Dependent Variable: RES2 
 











B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) .832 .118  7.040 .000   
EKONOMI .924 .200 .690 4.627 .000 .683 1.464 
LINGKUNGA
N 
.274 .351 .109 .779 .440 .774 1.293 
SOSIAL -.723 .426 -.263 -1.697 .097 .632 1.581 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .590a .348 .302 .26101715589 1.984 
a. Predictors: (Constant), SOSIAL, LINGKUNGAN, EKONOMI 





Hasil Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EKONOMI 47 .11111111 .77777778 .4704491726 .23308333278 
LINGKUNGAN 47 .02941176 .50000000 .2133917397 .12455246878 
SOSIAL 47 .02083333 .50000000 .2136524823 .11365052496 
NILAI PERUSAHAAN 47 .65057017 2.02731229 1.1713261947 .31249302801 
Valid N (listwise) 47     
 
 
Hasil Uji F (Goodness of Fit) 
 
 












Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1.562 3 .521 7.644 .000b 
Residual 2.930 43 .068   
Total 4.492 46    
a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN 
b. Predictors: (Constant), SOSIAL, LINGKUNGAN, EKONOMI 
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .590a .348 .302 .26101715589 












t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .832 .118  7.040 .000 
EKONOMI .924 .200 .690 4.627 .000 
LINGKUNGAN .274 .351 .109 .779 .440 
SOSIAL -.723 .426 -.263 -1.697 .097 
a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN 
